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研究ノート
ヴィクセルの「累積過程」について
?
木 展 生
貨幣経済と実物経済との理論的関連はどのように考えられるべきであろうか，換言すれ
ば，貨幣経済での変化は実物経済にどのような変化をもたらすと考えるべきであろう。こ
れこそ，貨幣的経済理論の基本課題であって，これまで多くの人々により研究されてきて
いる。その中でもこの問題を解明しようとした先駆者の一人として K.ヴィクセル1)が挙
げられる。
本稿は，ヴィクセルがこの問題をどのようにして解明しようとしたかについて，彼の「
累積過程」を中心にして，それを後の利子率径路の理論2)の原初形態として考えてみる。
1. ヴィクセルの基本的経済循環モデル
ヴィクセルが累積過程の説明をするために考えていた基本的経済循環モデルは次のよう
なものであったと考えられる3)。
ヴィクセルは，期首と期末だけに取引が行なわれるという期間分析の手法を採用して彼
のモデルを展開している。また，モデル内の経済主体としては，生産活動を計画し，それ
1)ヴィクセルの文献としては， Value, Capital and Rents, by S. Frowein. 1954 ; 
Interest and Prices, by R. F. Kahn, 1936 ; Lectures on Political Economy I-I, 
by E. Classen, 1934-35 ; Selected Papers in Economic Theory, by E. Lindahl, 
1958. ; "Kapitalzins und Arbeitslohn." Jahrbucher fur Nationalokonomie und 
Statistik, Bd. 59 (1892), SS. 852-74 ; "Der Bankzins als Regulator der War-
enpreise" Jahrbucher fur Nationalokonomie und Statistik, Bd. 68 (1897), SS. 
228-43 ; "The Influence of the Rate of Interest on Prices," Economic Journal, 
Vol. 17 (1907), pp. 213~20. がある。
2)この名称は．矢尾次郎『貨幣的経済理論の基本問題』， 昭37,pp. 291~303による。
3) K. Wicksell, Interest and Prices, pp.136~49. これを要約したものとして， C. 
G. Urh, Economic Doctrines of Knut Wicksell, 1962. pp. 235~46がある。
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を実施する企業，消費活動をする家計（これは労働者と地主によって構成されているが，
共に生産要素の供給者でもある）， 資金の貸出および預金の受入をする銀行，および商人
でもあるところの資本家の4つがあり，生産物は1種類だけであって，それは消費財にも
投資財にもなりうるものである。
まず，期首の取引から説明しよう。企業は銀行から流動資本としての資金を借入れ，そ
の借入資金によって生産要素（労働用役と土地用役）を購入する。したがって，企業から. 
生産要素への支払いは前払いがなされることになる。そこで，生産要素の供給者一家計は
このようにして稼得した貨幣所得で資本家ー商人から消費財を購入する。（この場合， 資
本家ー 商人は， 後で判明するように， 前期末に企業から投資財として購入している。）次
に，資本家ー商人はこの消費財（流動実物資本）の売上総額を銀行に預金する。このよう
にして，期首の経済活動は全て終了するが，ここで期首の経済活動全体を資金の流れに注
目して総括しよう。それは，銀行から企業への「銀行信用の供与」に始まり，企業の手許
で「生産貨幣資本」になり，生産要素への需要を通じて「貨幣所得」になり，家計による
「消費支出」を通じて資本家一商人の売上高，すなわち「商業貨幣資本」になる。この商
業貨幣資本は最後に「銀行預金」の形態で保有される。すなわち， 期首の資金の流れは
「銀行信用の供与」ー「生産貨幣資本」ー「貨幣所得」ー「消費支出」ー「商業
貨幣資本」ー「銀行預金」という形態変遷をたどる。
期首のこのような取引の結果，企業の手許には生産要素が，家計と資本家一商人の手許
には消費財（生存基本）が存在するので，期末まで企業は生産活動を，家計と資本家ー商
人は消費活動を展開する。
期末になれば，企業は生産活動を終了するので，生産物を資本家一商人に販売する。資
本家一商人は次期の生存基本になる流動実物資本を投資財として購入するために，期首の
銀行預金を引出して，それの支払いに充てる。企業は，その支払いによって，銀行へ期首
の借入金の返済をする。このようにして，期末の経済活動は全て終了するが，ここでも期
末の経済活動全体を資金の流れに注目して総括しよう。それは， 「銀行預金」の引出しか
ら始まり，「商業貨幣資本」は企業への支払いを通じて「生産貨幣資本」になり，それは
「銀行信用の回収」によって終了する。すなわち， 「銀行預金」ー→ 「商業貨幣資本」
ー→ 「生産貨幣資本」一→ 「銀行信用の回収」という形態変遷をたどる。これらを要約す
れば，次ページの図のようになる4)。
4)同様の説明は，矢尾次郎『貨幣的経済理論の基本問題J,pp. 25~36でなされている。
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〔????〕
労働者・地主
〔????〕
---• ------->---
実物流動資本（一消費財）
ヴィクセルのこの基本的な経済循環モデルは単純であるが，それには多くの仮定がなさ
れている。 (1)定常経済の分析に限定されている。そのため流動的実物資本（生存基本）は
一定である。 (2)実物資本の生産性（一実物利子率，自然利子率）と貨幣利子率(=貸出利
子率，預金利子率）は一致している5)。(3)純粋信用経済を前提にする。そのため，銀行は
一定の貨幣利子率の下でいくらでも貸出しに応じる。 (4)銀行の貸出利子率と銀行への預金
利子率は同じであるため，銀行の利潤はゼロである。 (5)期首に資本家一商人と家計の間で
行なわれる消費財取引で成立する期首の消費財価格と，期末に企業と資本家一商人の間で
行なわれる投資財取引で成立する投資財価格（一期末の消費財価格）は同じである，すな
わち静学期待がなされていて期首の消費財価格は期末にもそのまま成立する。 (6)あらゆる
企業および産業で生産期間および投資期間は全て同一であって，それを単位期間にする。
•(7)生産要素は全て雇用され，失業は存在しない。 (8)定常経済を前提とするため，純投資お
よび純貯蓄は存在しない， すなわち家計が稼得する貨幣所得は全額が消費支出に向けら
れ，資本家一商人は利子所得全額を消費する。 (9)あらゆる市場で完全競争が成立する。し
たがって，資本家一商人の商業利潤はゼロである。
5)この状態を「貨幣的均衡」という。
85 
35b 闊西大學「純清論集」第22巻第3号
そこで，これらの仮定が全て成立した場合の経済循環をそれの量的側面について説明し
よう。まず期首には，企業が銀行から資金PKを借入れ，それで生産要素を雇用する。し
たがって，貨幣所得もPKになるが，これは全額消費支出に向けられるので，資本家一商
人の売上高，すなわち銀行預金もPKになる。ここで，実物資本の生産性を 100r %とす
れば，期末の生産量は K(l+r)になる。 また貨幣利子率を 100i %とすれば，期末に資
本家一商人が銀行から引出した預金の元利合計は PK(l+i)になる。これが投資財購入額
となるのであるが，仮定(2)から実物利子率 (r)と貨幣利子率 (i)が一致しているので，期
末の消費財価格もPになる。企業はこの投資財売上金額PK(l+i)を銀行からの期首の借
入金の元利合計として支払う。もちろん，資本家一商人の利子所得は PKiであるが，こ
れは全額消費支出に向けられている。以上より，諸仮定が成立する場合には，単純再生産
が円滑に展開されうる。
2. 「累積過程」の説明
ヴィクセルの「累積過程」の展開は，これらの仮定の中で，仮定(2), すなわち実物利子—
率と貨幣利子率の一致を外すことにより開始される。そこで，第2期になって技術進歩が
起こり，生産性が 100a形だけ上昇したとしよう，すなわち実物利子率が 1oo(r+a)彩に
なったとしよう。この変化はそれ以後の経済活動にどのような影響をもたらすであろう
か。
第2期の期首は，第1期の期首と同じように，企業が銀行から資金PKを借入れること
から始まる。（それは，技術進歩による効果が期末にならないと発生しないからである。）
したがって，貨幣所得も銀行預金も全て第1期の期首と同じであって， PKである。
しかし，第2期の期末にはどのようになるであろうか。技術進歩により，生産量は K
(l+r+a)になっている。仮定(5)より，生産物（実物流動資本）の貨幣価値はPK(l+r+a),
である。これに対する資本家ー商人の需要額は，期首の銀行預金PKの元利合計であるた
め， PK(l+i)にすぎない。したがって，企業は生産物の中で PK(l+i)[=PK(l+r)]だ
けを販売し，残りの PKaを留保利潤の形態で手許に保有することになる6)。そして，企
6)これについて，ヴィクセルは "Theyhave thus obtained a surplus of K/100 
[PKa] and they realize this profit by exchanging among themselves the-
corresponding quantity of goods and laying them on one side for the con-
sumption of the coming year, while they offer the rest of their stocks to、
the capitalists at normal prices, that is to say for a sum of money K(l + 
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業は PK(l+i)だけの販売収入により， 期首の銀行からの借入金に対しそれの元利合計
を支払いうる。以上より，第2期が終了した時点では，第1期末の状態と唯一つのことを
除けば同じになる。その唯一つのことというのは，企業が留保利潤を獲得していることで
ある。しかし，この留保利潤の存在が第3期以降に重大な影響をもたらしてくる。
そこで，第3期の期首になったとしよう。ここで企業は，前期に利澗を獲得したので，
生産量を拡大して利洞を更に増加しようと計画する，という仮定を持ち込む。企業が生産
量を拡大するためには追加の生産要素を雇用しなければならない。しかし，生産要素は仮
定(7)により完全雇用の状態にあるため，企業が雇用量を増加しようとすれば，他の企業か
ら生産要素を引き抜かねばならない。生産要素を引き抜くためには，生産要素の価格（賃
金および賃料）を引き上げねばならない。全ての企業が同じように生産要素の需要を増加
するので，その結果として生産要素の価格は上昇する。ここで，簡単化のため，生産要素
の価格の上昇率は技術進歩による生産性の上昇率と同じであるとしよう。
生産要素の価格が 100a%上昇するので，企業は生産要素への前払資金としての銀行か
らの借入金を増加させて， PK(l+a)にしなければならない7)。ここで，仮定(3'より，銀
行は現行利子率 (i)でその貸出しの増加に応じるものとする。企業は銀行からの借入金
PK(l+a)により，前期と同量の生産要素を雇用する。したがって，生庇要素の貨幣所得
は PK(l+a)になり，これが全額消費支出される。 この場合， 資本家＝商人の手許にあ
る実物流動資本としての消費財は，前期の経済活動の結果，利子所得 Kiを控除すれば，
Kだけである，すなわち消費財の供給量はKである。したがって，第2期の期首に消費財
価格はPから P(l+a)に上昇する。資本家＝商人は売上金額 PK(l+a)を銀行へ預金し
て，これで第3期の期首の経済活動は全て終了する。
第3期の生産活動により，期末には生産量が，第2期と同様， K(l+r+a)になってい
る。この場合，消費財価格が P(l+a)に上昇しているので，生産物の貨幣価値は PK(l+
a)(l+r+a)になる。しかし，資本家＝商人の購入資金量は，期首の銀行預金 PK(Ha)
i/lOO)[PK(l+i)]. In the first place, therefore, the level of prices remains 
constant.• (Interest and Prices, p. 142)と説明している。 しかし， この点につい
てはデビッドソンとの間で論争が行なわれている。これについては C.G. Uhr, Eco-
nomic Doctrines of Knut Wicksell, pp. 270~305を参照せよ。［ ］の中は本稿で
の記号による表現である。
7)ここで企業は資金需要を PK(Ha)-PK=PKaだけ前期よりも増加している，すな
わち投資をしていることに注目されたい。
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から判明するように， PK(l+a) (1 +i)である。したがって，第2期と同様，企業は P(l
+a)aKの留保利潤を獲得し，売上高 PK(l+a) (1 +i)によって銀行からの借入金の元利
合計の返済を完了する。
以上より，第3期の経済活動の結果，期末には次のようになっている。企業と銀行間お
よび銀行と資本家一商人間の債権・債務関係は完全に清算され，資本家＝商人は投資財と
し第3期の生産物の中で K(l+i)を保有しており，企業は留保利潤として前期の aKと
今期の aKの合計2aKを保有している。そして，消費財価格は P(l+a)へと上昇し，生
産要素の価格も 100a%だけ上昇している。
ここで第4期になったら経済状態はどのようになるであろうか。企業は，留保利潤が存
在していたことから，第3期と同じように生産量を拡大しようとするので，生産要素の価
格が更に上昇する。その上昇率が， 第3期と同様，生産性の上昇率と同じであるとすれ
ば，企業の銀行からの借入金は PK(l+a)2になるであろう。（ここでも， 銀行の貸出利
子率は変化しないものとする。）この借入金は生産要素の貨幣所得となり， 消費支出とし
て現われてくる。しかし，資本家一商人による消費財供給量は，彼らの利子所得分を控除
すれば， Kであるため，第4期の消費財価格は P(l+a)2へ上昇するであろう。そして，
資本家一商人による銀行預金は PK(l+a)2である。
第4期の期末になれば，生産量はK(l+r+a),それの貨幣価値は PK(l+a)2(1 +r+a) 
になっており，資本家一商人による投資財需要は PK(l+a)打l+i)であるため，これま
でと同じように企業は留保利潤を獲得する。
ここで第2期以降の経済状態を比較してみよう。まず，経済循環の実物面では，生産性
の上昇による生産物の増加分だけが毎期企業の留保利潤として累積されて行くことを除け
ば，全て同一規模での循環がなされている。これに対し，経済循環の貨幣面では，生産性
の上昇率と同一テンボで，消費財価格および生産要素価格が上昇し続けている。したがっ
て，先の諸仮定の中で， (2)を除いて，全て成立するかぎり，換言すれば，実物利子率が貨
幣利子率よりも大きくて乖離しているかぎり，あらゆる価格は累積的にどこまでも上昇し
続けるであろう。これがヴィクセルの「累積過程」といわれるものである。しかし，この
累積過程は本当にどこまでも進行して行くものであろうか。
3. 累積過程の性質ー一発散か収束か
ここで第6期になって，何らかの理由により貨幣利子率が上昇8)して実物利子率に一致
したとしよう。しかし，貨幣利子率の変化が影響してくるのは期末になってからであるた
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め，期首の状態はそれまでの累積過程の延長上にあると考えられる。そこで，企業による
銀行からの借入金は PK(l+a)4 となり，これは，貨幣所得~消費支出ー→商業貨幣資
本＿銀行預金となる。もちろん，この場合に消費財価格は P(l+a)3から P(l+a)4ヘ
上昇している。
これが期末になればどのようになるであろうか。期末の生産物の貨幣価値は PK(l+a)4
(l+r+a)である。これに対し，貨幣利子率（＝預金利子率）が実物利子率と同じ (i+a)
に上昇しているので，資本家＝商人が銀行から受取る預金の元利合計は PK(l+a)4(1+ 
i+a)になる。したがって，生産物は全て資本家ー商人に販売されて行き， 企業の留保
利潤は存在しなくなる。
企業は，留保利潤が存在しなければ，第7期になってから，生産を拡大しようとしなく
なるであろう。企業に生産拡大意欲が存在しなければ，生産要素への需要も増加しなくな
るので，第7期には生産要素価格が上昇せず第6期の水準のままであろう。したがって，
第7期の期首の銀行からの借入金は，第6期の場合と同額の PK(l+a)4である。そうす
れば，貨幣所得も消費支出も PK(l+a)4に留まるので，資本家＝商人による銀行預金も
PK(l+a)4 Iこなる。もちろん，消費財価格も P(l+a)4のままである。
第7期の生産量は K(l+r+a)であるため，生産物の貨幣価値は PK(l+a)4(1 +r+a) 
である。 これに対する資本家一商人による需要額は， 銀行預金の元利合計 PK(l+a)4
(l+i+a)であるため，第6期と同様，生産物は全て資本家＝商人の手許に移る。すなわ
ち，企業の留保利潤は，第6期と同様ゼロである。
第6期と第7期についての説期から判明するように，実物利子率と貨幣利子率が一致す
れば，消費財価格は安定する9)。
それでは，第8期になって，貨幣利子率が更に 100b %上昇したらどのようになるであ
8)例えば，以下の第5節でのように，商業銀行の存在を仮定しよう。そうすれば， （商
業）銀行は貸出の増加に応じて準備金を増加しなければならない状態，すなわち過剰
準備がなくなりローン・アップした状態に到達するであろう。しかし，準備金の増加
をもたらすルートについての説明は存在しないので．資金市場は逼迫してくるであろ
う。したがって，貸出利子率の上昇という現象が発生すると考えられる。
しかし，この説明は純粋信用経済という仮定(3)に低触する。
9)これについて， ヴィクセルは "Theupward movement of prices now of course 
ceases, but prices do not return to their origina level……everything is in 
equilibrium, at a higher level of money prices, wages, and rents." (Interest 
and Prices, p. 148)と説明している。
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ろうか。すなわち，貨幣利子率が 100(i+a+b)形になるのである。第6期の場合と同
様．貨幣利子率の変化による影響は期末になって生じてくるのであるから，第8期の期首
の状態は第7期のそれと同じである。すなわち，企業の銀行からの借入金は PK(l+a)4
であり．これより資本家一商人による銀行預金も PK(l+a)4となる。そして，消費財価
格は P(l+a)4のままである。
しかし，期末の状態は，貨幣利子率の変化によって第7期とは異なってくる。企業は．
生産物の貨幣価値が PK(l+a)4(1十r+a)であるのに対し，銀行へ返済しなければなら
ない元利合計が PK(1+a)4(1+r+a+b)であるため， P(l+a)4bKだけの損失を蒙むる
ことになる。
損失を蒙むった企業は，第2期でのように利潤を獲得した場合とは逆に生産量を縮少し
ようとするのであろう。しかし，生産量を縮少しようとする動機は生産要素の需要を減少
させようとするので，第2期の場合とは逆に生産要素の価格を下落させるであろう。その
場合の生産要素価格の下落率を 100b,%であるとしよう。そうすれば，第9期の期首の借
入金は PK(l+a)4(1-b)になる。したがって，資本家一商人による銀行預金もPK(l+a)4
(1-b)となり，消費財価格は P(l+a)4(1-b)に下落する。
ここで第9期の期末になれば．企業の売上高は PK(l+a)4(1-b) (l+r+a)になるの
に対し，借入金の元利合計は PK(l+a)4(1-b) (l+r+a+ b)である。したがって， P 
(l+a)4(1-b)bKだけの損失を蒙むらされる。 これは第10期になって，更に消費財価格
を下落させて P(l+a)4(1-b)2とするであろう。
第8期以降の説明から判明するように，貨幣利子率が実物利子率よりも大きくなれば，
消費財価格は累積的に下落して行くであろう。これは第2期から第5期までの説明により
判明した「累積過程」の逆の場合である。それでは，この累積過程はどこまでも進行する
のであろうか，という同様の問題が再び発生して来る。
そこで，第11期になって貨幣利子率が引き下げられ，実物利子率と一致したと仮定しよ
う。もちろん，これまでと同様，貨幣利子率による影響は期末にならねば生じないので，
期首には，前期の損失から，企業の借入金は PK(l+a)4(1-b)3となる。したがって，
第11期の銀行預金も PK(l+a)4(1-b)3である。
第11期の期末になって，企業の生産物の貨幣価値は PK(1+a)4(1-b)3(1+r+a)にな
るのに対し，資本家一商品が銀行から受領する元利合計は PK(l+a)4(1-b)3 (l+i+a) 
であるため，企業は損失も利澗も受けなくなる。したがって，第12期も第11期と同じ規模
の経済循環を展開する。換言すれば，実物利子率と貨幣利子率が一致したので，消費財価
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第 1表 ヴィクセルの累積過程（定常経済）
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) 
実 貨 実呈I/IL 実へ
物 幣 :; 「実物流動資本」の 実物表示の 元 利 合 計 物損貨幣価値 生産物の貨幣価値 表 価格水準期 利 利 生産凪 （次期消費財供給量） こI]-:.ヽ
示投
＝企業の借入額 の子 子
入 利失
率 率 の量 潤-
1 r r K PK K(l+r) PK(l+r) PK(l+r) ゜
p 
2 r+a r K PK K(l+r+a) PK(l+r+a) PK(l+r) aK p 
3 r+a r K PK(l+a) K(l+r+a) PK(l+a)(l+r+a) PK(l+a)(l+r) aK P(l+a) ． 
4 r+a r K PK(l+a)' K(l+r+a) PK(l +a)2(1 +r+a) PK(l+a)'(l+r) aK P(l+a)' 
5 r+a r K PK(l+a)' K(l+r+a) PK(l+a)'(l+r+a) PK(l+a)'(l+r) aK P(l+a)' 
6 r+a r+a K PK(l+a)' K(l+r+a) PK(l + a)'(l + r+ a) PK(l+a)'(l+r+a) ゜P(l+a)' 
7 r+a r+a K PK(l+a)' K(l+r+a) PK(l+a)'(l+r+a) PK(l +a)'(l +r+a) ゜P(l+a)' 
8 r+a r+a+b K PK(l+a)' K(l+r+a) PK(l+a)'(l+r+a) PK(l+a)'(l+r+a+b) -bK P(l+a)' 
， r+a r+a+b K PK(l+a)'(l-b) K(l+r+a) PK(l+a)'(l-b) (l+r+a) PK(l+a)'(l-b)(l+r+a+b) -bK P(l+a)'(l-b) 
10 r+a r+a+b K PK(l+a)'(l-b)' K(l+r+a) PK(l +a)'(l-b)'(l +r+a) PK(l +a)'(l-b)'(l +r+a+ b) -bK P(l+a)'(l-b)2 
11 r+a r+a K PK(l+a)'(l-b)3 K(l+r+a) PK(l +a)'(l-h)'(l + r+a) PK(l+a)'(l-b)'(l +r+a) ゜P(l+a)'(l-b)' 
12 r+a r+a K PK(l+a)'(l-b)3 K(l+r+a) PK(l+a)'(l-1州(l+r+a) PK(l+a)'(l-b)'(l+r+a) ゜P(l+a)'(l-b)' 
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格は変化しなくなる。
以上を要約すれば，実物利子率と貨幣利子率を比較した場合，実物利子率が貨幣利子率
よりも大きければ価格は累積的に上昇し，貨幣利子率が実物利子率よりも大きければ価格
は累積的に下落し，両利子率が等しい場合に価格は変化せず貨幣的均衡が成立する。これ
がヴィクセルの「累積過程」のエッセンスである。以上を要約すれば第1表挿入10)になる。
4. 均衡価格水準の非決定性
第1表では， 12期についての経済状態が示されているが，その中に実物利子率と貨幣利
子率が一致して貨幣的均衡が成立した均衡状態として3つの典型的な場合が示されてい
る。第1期の均衡状態1は，基準となるものであって，実物利子率rと貨幣利子率 iとが
等しくて，均衡利子率は r, そして価格水準は Pになっている。第7期の均衡状態2で
は，それまでの累積的な価格上昇が終了して，均衡利子率が (r+a)になり，均衡価格水
準が P(l+a)りこなっている。最後に，第1功月の均衡状態3では，それまでの累積的な価
格下落が終了して，均衡利子率が (r+a)になり，均衡価格水準が P(l+a)4(1-b)sに
なっている。
実物利子率と貨幣利子率が乖離した不均衡状態では，累積過程として現われているよう
に価格は累積的に一方的に変化し続けている。 したがって， 「累積過程」の説明では，価
格がどのように変化するかという変化の方向についての説明はできていると考えられる。
しかし，変化の方向が説明できることと，水準の説明ができることは必らずしも同じでな
い。このことをはっきりさせるため，均衡状態2と均衡状態3を比較してみよう。どちら
の場合にも，均衡利子率は (r+a)で同じになっている。しかし，均衡価格水準について
は P(l+a)4とP(l+a)ヽ(1-b)3と異なったものになっている。したがって， 均衡利子
率が同じであっても，その場合に成立する均衡価格はどのような水準にもなりうるという
ことになる。このことをもっとはっきりさせるためには，貨幣利子率が変化する時点を第
6期でなくそれ以外の期にしてみたらよい。例えば，第3期に貨幣利子率を (i+a)に上昇
させれば，均衡価格水準はP(l+a)になり，第4期ならばP(l+a)2,第5期ならばP(l+
a)生更に遅らせて第7期であったならば P(Ha)5となる。換言すれば， 貨幣利子率を
外生的に変化させるだけであって，それを内生的に変化させるメカニズムが存在していな
10)この表は Uhr,Economic Doctrines of Knut Wicksetl, pp. 238~39, Table 2を
修正したものである。
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いかぎり，均衡利子率水準と価格水準との間には何の関係も存在しない，すなわち均衡価
格水準は非決定である。
5. 解決策ー一収束と決定性
基本的経済循環モデルを前提としたヴィクセルの「累積過程」の説明より次の 2つのこ
とが結論として出てきた。第一の結論は，実物利子率と貨幣利子率が乖離しているかぎり
価格は累積的にかつ一方的に変化して行く，すなわち体系は発散するというものであっ
た。第二の結論は，均衡利子率と均衡価格水準の間には量的関係が存在せず，実物利子率
は実物世界で独立的に決定されるが，均衡価格水準は非決定のままであるというものであ
った。
それでは，ヴィクセル体系は発散と非決定性というように解釈されてよいものであろう
か。逆説的にいえば，この発散と非決定性は解決されえないものであろうか。この問題を
解明する鍵は，貨幣利子率の変化と水準の決定をどのように説明するかという点にある。
発散問題については，貨幣利子率が外生的に変化させられているかぎり，実物利子率と一
致する必然性が存在しないので，累積過程は発散的にならざるをえないが，累積過程の進
行と共に貨幣利子率が実物利子率へ接近するように内生的に変化させられるならば，累積
過程は収束してくるであろう。非決定性問題については，貨幣利子率が外生的に変化させ
られて実物利子率と一致するのであるかぎり，均衡利子率は均衡価格水準と無関係に決定
されるので，均衡価格水準は非決定にならざるをえないが，貨幣利子率と均衡価格水準と
の間に何らかの関係が存在するようになれば，均衡利子率と均衡価格水準との関係が規定
され，均衡価格水準は決定されるであろう。
これまでの鏃論では，貨幣利子率が銀行により全く恣意的に決められるものであった。
それは，仮定(3)の純粋信用経済ということから，資金の供給が利子率と無関係または利子
弾力性が無限大であるため，資金の需給関係により利子率の水準および変動が説明されな
いからである。そこで，この仮定を除去して，代りに準備預金制度を伴なう商業銀行組織
により資金供給がなされるとしよう。換言すれば，商業銀行は過剰準備が存在する限り経
常利子率の下で貸出に応じるが，準備金が枯渇してくるにつれて貸出利子率を引き上げ，
逆に過剰準備が増加してくれば貸出利子率を引き下げるとしよう。そうすれば，貨幣利子
率は，これまでのように銀行の恣意により外生的に決定および変動させられるものでなく
なり，準備金との関連で内生的に決定および変動させられるものになる。
このようにして，純粋信用経済の代りに商業銀行制度を導入してくれば，先の累積過程
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の説明で外生的に変化させた貨幣利子率の変化を内生的に説明しうるであろう。例えば，
貨幣利子率を第6期になって変化させたのは，それまで商業銀行組織には過剰準備金が存
在していた，すなわち貸出余剰能力が存在してい・たが，第5期での貸出 PK(l+a)2でロ
ーン・アップしてしまい，第6期には貸出利子率を引き上げたと考えられる。それを第8
期になって更に貸出利子率の再引上げを実施したら，それ以後，資金需要は減少していっ
たのである。そのため，銀行には貸出余剰能力が発生してきて，ついに第11期になって貸
出利子率を引き下げねばならなくなったのである。これを一般的に説明すれば，実物利子
率が貨幣利子率よりも大きくなれば，価格の累積的な上昇運動が発生してくる。しかし，
価格が上昇してくれば，資金需要量が増加してきて貸出余剰能力が消滅し，貸出利子率の・
上昇が生じてくる，すなわち実物利子率と貨幣利子率との乖離が縮少されてくる。したが
って，累積過程の進行は，時間の経過と共に自己収束的にならざるをえない。逆に，実物
利子率が貨幣利子率よりも小さくなれば，逆の経過を経て，累積過程は収束せざるをえな
くなる。
商業銀行制度の導入は，価格水準の決定性についても説明を与えることになる。一定量．
の準備金のもとでは，商業銀行組織全体での貸出資金量と貸出利子率との間には一義的な
関係が存在すると仮定されるでろう。そうすれば，同一均衡利子率の下での貸出資金量は
同一になるはずである。先の説明の場合について述べれば，第7期と第12期の均衡利子率
はいずれも (r+a)であるため，それぞれの場合の貸出資金量， PK(l+a)4とPK(l+a)4-
(1-b)3は等しくならねばならない。しかし， l>b>oであるかぎり，この式からは等し
くないように一見考えられるであろう。当然， PK(l+a)4の方が PK(l+a)4(1-b)3ょ
りも大きい。しかし，この説明は純粋信用経済を前提としたものであるため，そのような
結果が生じ，価格水準の非決定性という問題を発生させたのである。今，われわれは商業． 
銀行制度を採り入れているのである。したがって， 2つの期の資金量が異なるのに，利子
率が等しいという前提を吟味してみなければならない。もし，前者の場合が均衡状態であ
るとするならば，後者の場合は不均衡であって，銀行は余剰の貸出可能資金を保有してい
ることになる。したがって，銀行は 1oo(r+a)彩の貸出利子率に留まらずもっと貸出利子
率を引き下げる筈である。そうすれば実物利子率と貨幣利子率との乖離が再び生じて，価―
格を上昇させるであろう。貨幣利子率が実物利子率よりも小さいかぎり，価格は累積的に
上昇して行く。そのため，資金需要量は増加して来る。しかし，その需要量が PK(l+a)4・
以上になれば，すなわち価格は P(l+a)4以上になれば，銀行の余剰資金は枯渇するの
で，貸出利子率は再び上昇させられてくるであろう。すなわち，実質利子率と貨幣利子率
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との乖離は縮少されてくる。そして．最終的には，価格水準が P(l+a)4になるよう引き
下げられ．均衡状態が再び成立するであろう。
このようにして，商業銀行制度を導入して，貸出資金量と貸出利子率の間に一義的な関
係を設けるならば，均衡価格水準は一義的に決定される11)。
6. 成長経済への適用
これまでの議論は全て，仮定(1)により定常経済を前提とするものであった，すなわち生
産量は K(l+r),雇用彙はKの一定値のままであるという単純再生産を前提にするもので
あった。そこで同様の議論を成長経済の場合へ適用してみよう。
生産要素が毎期 100g%の成長率で増加するものとして， 均衡成長径路から説明しよ
う。まず第1期の期首に，企業は銀行から資金PKを借り入れ，生産要素に前払いする。
したがって，貨幣所得もPKとなり，これは全額が消費支出に向けられるので，資本家＝
商人の売上高もPKになる。これより，第1期の銀行預金もPKとなる。期末には，企業
が消費財を K(l+r)生産し，それを資本家＝商人へ売却するが，資本家ー商人の資金量は
預金の元利合計であるため PK(l+i)である。したがって，生産物価格はPになる。企業
は売上高 PK(l+i)を銀行へ返済し，第1期の経済活動は全て終了する。そして，資本家
ー商人の手許には実物流動資本（＝次期の消費財供給最）が存在する，すなわち K(l+r)。
ここで，第2期の期首が到来する。第2期には，企業が雇用量を 100g形だけ増加する
・ので，銀行からの借入金は PK(l+g)になる。これは貨幣所得になるが， 全額消費支出
に向けられると仮定されているので，資本家＝商人の売上高は PK(l+g)になる。これ
・に対する供給量は K(l+r)である。ここで， r=gと仮定すれば， 消費財価格は第1期
と同じPになる。そして，銀行預金は PK(l+g)である。第2期の期首の経済活動は以
上で全て終了する。
しかし，定常経済の場合と較べて，期中の経済活動は少し変更される。家計の消費量は
第 1期よりも 100g飴増加して K(l+g)になっているので，資本家一商人の手許には残
11)これをパティンキン体系で説明すれば，商品市場の市場均衡曲線CCが水平になった
場合である。技術進歩で自然利子率が上昇すればCC曲線が上方へ平行移動するの
で， BB曲線との交点で示される均衡価格水準は上昇する。拙稿， 「外部貨幣と内部
貨幣」， 関西大学『経済論集』， 16巻6号， 特に第2図を参照せよ。同様な説明とし
て， DonPatinkin, Money, Interest and Prices, 2nd ed., 1965, Suuplementary 
Notes,'Wciksell's Monety Theory'; ditto,'5 Wicksell's Cumulative Process in 
Theory and Practice'in Studies in Monetary Economics, 1972, を参照せよ。
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高がゼロになる，すなわち資本家＝商人は消費活動を少しもしなくなる。換言すれば，定
常経済の場合には利子所得を全額消費していたが，成長経済では利子所得を全額貯蓄する
ことになる。
第2期の期末には， K(l+g)(l+r)が生産され， それが資本家＝商人の銀行預金の元
利合計 PK(l+g)(l+i) で購入され， その売上高は企業から銀行への返済に充てられ，
第2期の経済活動は終了する。そして，資本家ー商人の手許には実物流動資本が K(l+g)
(l+r)だけ保有されている。そして，資本家＝商人の利子所得は PK(l+g)iであり，こ
れが第3期の貯蓄になる。
第3期の期首の借入金は PK(l+g)2であり，これは貨幣所得ー→消費支出一商業貨
幣資本を経て，銀行預金になる。この場合，企業の借入金は前期よりも PK(l+g)gだけ
増加している。すなわち，第3期の投資は PK(l+g)gである。そして，これは第3期の
貯蓄と同額である。第3期の期末には，生産量が PK(1+g)2(1+r)になり，元利合計は
PK(l +g)2(1 +i)であるため， 全ての経済主体間の債権・債務関係が清算され， 第3期
の経済活動が全て終了する。そして， 資本家一商人の利子所得が PK(l+g)判であるた
め，それが第4期の貯蓄になる。
第4期の期首の借入金は PK(l+g)3であるため，投資は PK(l+g)2gになり，これ
は貯蓄と同額である。 そして， 第4期の生産量は K(l+g)町l+r)となり，価格Pの下
で全ての取引が円滑に達成される。以下の期の経済活動の規模はg形づつ増加して行くで
あろう。そして，この拡大再生産は，貯蓄一投資という関係を保ちつつ円滑に一様な成長
を展開すると考えられる。
ここで，この円滑な均衡成長径路に外生的な変化を与えてみよう。すなわち，定常経済
の分析の場合のように，技術進歩により生産性が上昇したら均衡成長径路はどのようにな
るであろうか。そこで，第2期に生産性が 100a形上昇するとしよう。生産性の上昇によ
る効果があらわれるのは期末であるため，期首の経済活動は均衡成長径路に沿ったもので
ある，すなわち企業の銀行からの借入金は PK(l+g)であり， これは貨幣所得一消費
支出一商業貨幣資本を経て銀行預金になる。そして，消費財価格はPのままである。
しかし，期末になれば均衡成長径路と異なってくる。生産性の上昇のため，生産量が増
加して K(l+g)(l+r+a)になる，すなわち K(l+g)aだけ増加している。資本家＝商
人の銀行預金の元利合計は PK(l+g)(l+i) であるため，企業に PKa(l+g)の利潤を
もたらす。ここで注目しておくことは，第2期の投資は PKgであって，これは資本家一
商人の第1期の利子所得 PKi, すなわち第2期の貯蓄と等しく， 第2期の資本家ー商人
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の所得は PK(l+g)iであって，これは第3期の貯蓄になる。
第3期になれば，企業は，第2期に留保利潤を獲得したので均衡成長径路以上に拡大し
ようとする。そのため，定常経済の場合に説明したのと同じように，生産要素価格を 100a 
彩だけ増加させるであろう。 これは企業の借入金を増加させて PK(l+g)2(Ha)にす
る。したがって，貨幣所得ー→消費支出も PK(1+g)2(1+a)となるが，資本家一商人が
供給する消費財は K(1+g)2しか存在しない。したがって，消費財価格は P(l+a)に上
昇する。この場合，実物利子率が貨幣利子率よりも大きくなっているのでこの価格上昇を
説明しうるが，それと共に， 投資が， PK(l+g)(a+g+ag)となり，貯蓄よりは大きく
なっていることに注目しておこう。期末になって，第3期の生産量は K(l+g)2(1 +r+a) 
になっているのに，銀行預金の元利合計は PK(l+g)吹l+a)(l+i)であるため，企業に
利潤 PK(Hg)吹Ha)をもたらす。
したがって，第4期にも企業は生産を拡張しようとして生産要素価格を引き上げ，借入
を PK(1+g)8(1+a)2にするであろう。その結果，消費財価格は P(Ha)2Iこ上昇する。
また，第4期の投資は PK(l+g)2(Ha)(a+g+ag)となり，第3期の利子所得である
第4期の貯蓄 PK(1+g)2(1+a)iよりも大きい。以下，貨幣利子率が変化しないかぎり，
実質利子率が貨幣利子率よりも大きく，また投資が貯蓄よりも大きくて，価格水準は累積
的に上昇して行くであろう。すなわち．「累積過程」が展開される。
それでは，第6期になって，貨幣利子率が実物利子率と一致するように上昇させられた
らどのようになるであろうか。企業は第5期に留保利潤を獲得しているのであるから，生
産要素の価格を更に上昇させて，銀行からの借入金を PK(1+g)6(1+a)4にする。した
がって，第6期の投資は PK(l+g)4(1 +a)8(a+g+ag)になる。しかし，第5期の利子
所得，すなわち第6期の貯蓄は PK(l+g)4(1 +a)町であるため，投資が貯蓄よりも大き
く，第6期の価格水準は P(Ha)4に上昇する。期末になって生産物の貨幣価値は PK(l
+g)5(1 +a)4(1 +r+a)になるが，貨幣利子率が1oo(r+a)96に上昇しているので銀行預
金の元利合計も PK(l+g)只1+r+a)になる。したがって，企業に留保利潤は残らず，
企業に次期の生産を拡張させる動機が存在しなくなる。
そうすれば，第7期になって，生産要素価格は引き上げられず，借入金は PK(1+g)6
(1+a)4になる。したがって，投資は PK(l+g)5(Ha)4gである。他方， これに対応
する貯蓄は，第6期の利子所得より PK(1+g)5(1+a)4(r+a)となり，投資と一致する。
これより，第7期の価格水準は第6期と同じく P(l+a)4のままである，すなわち貨幣的
均衡が成立する。
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次に，貨幣利子率が更に引き上げられ実物利子率よりも大きくなったらどのようになる
であろうか。第8期に貨幣利子率が 1oo(r+a+b)96になったとしよう。貨幣利子率によ
る効果は期末になって現われるのであるため，期首には均衡状態であった第7期の延長
上の経済活動が展開される。すなわち，借入金は PK(Hg)7(Ha)4であって，価格水準
は P(l+a)4のままであり，銀行預金は PK(Hg)7(Ha)4である。期末の生産物の貨
幣価値は PK(l+g)7(Hr+a)であるが，銀行への返済は貨幣利子率が 10o(r+a+b)彩
になったため PK(l+g)7 (1 +a)4(1 +r+a+ b)になる。したがって，企業は PK(Hg)7
(1+a)4bだけ損失を蒙むる。
第8期に損失を蒙むれば，第9期になって生産要素価格の下落が生じる。その下落率は
1oob%であるとしよう。そうすれば，第9期の借入金は PK(Hg)8(Ha)4(1-b)にな
り，第9期の投資はPK(Hg)7(Ha)4(g-b-bg)となる。これに対する第9期の貯蓄は
第8期の利子所得であるため， PK(l+g)7(1+a)4(r+a+b)である，すなわち投資が貯蓄
より小さい。また，消費支出が PK(l+g)8(1 +a)4(1-b)であるのに，供給量は K(l+
g)Sであるため，価格水準は P(l+a)4(1-b)へ下落する。期末になって，生産物の貨‘
幣価値は PK(l+g)8(Ha)4(1-b) (1 +r+a)であるが， 銀行への返済が PK(l+g)s.
(Ha)4(1-b)(Hr+a+b)であるため，企業は再び損失を蒙むる。 したがって，第10
期の借入金は PK(l+g)9(1 +a)4(1-b)2になり，投資は PK(Hg)只l+a)只1-b)(g
-b-bg), 貯蓄は PK(l+g)8(1 +a)4(1-b)(r+a+b)であるため，投資が貯蓄よりも
小さい。したがって，価格水準は P(Ha)4(1-b)2へ下落し，期末になって企業は損失
を蒙むる。
第8期以降，貨幣利子率が実物利子率よりも大きくなり，その結果貯蓄が投資よりも大
きくなって，価格水準は累積的に下落する。すなわち，逆の「累積過程」が展開される。
最後に，第11期に貨幣利子率が再び1oo(r+a)彩すなわち実物利子率の水準に引き下げ
られるとしよう。しかし，貨幣利子率の変化による効果は期末になって現われるのである
から，期首には，第10期の損失のため生産要素価格の下落がなされ，借入金は PK(l+g)lO
(Ha)4(1-b)3になる。したがって，投資はPK(Hg)町Ha)4(1-b)2(g-b-bg)で
あることから，投資は貯蓄より小さい。また，価格水準は P(Ha)4(1-b)3に下落して
いるので，期末の生産物の貨幣価値は PK(l+g)10(1 +a)4(1-b)8(1 +r+a)である。こ
れに対する銀行預金の元利合計も同額になるため，企業に損失が発生しなくなる。したが
って，第1~月の借入金は PK(l+g)11(1 +a)4(1-b)8となり，投資は PK(l+g)lO(l+ 
a)4(1-b)3gである。貯蓄は PK(l+g)10(1 +a)4(1-b)3(r+a)であるため，投資と貯
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蓄が等しくなり，貨幣的均衡が再び成立する。そのため，価格水準も P(l+a)4(1-b)3
のままである。以上を要約して一覧表にすれば第2表のようになる。
定常経済の場合と同様，成長経済の場合にも累積過程の発散性と均衡価格水準の非決定
の問が当然生じるが，これらの問題は，定常経済の場合と同様，純粋信用経済の仮定を除
去し，商業銀行制度を持ち込めば解決されうる。しかし，その場合には，資金供給が成長
路線にしたがうものでなければならない，すなわち準備金が経済の成長率と同じ率で増加
しなければならない12)。
7. 「貯蓄•投資の価格理論」の意義
ヴィクセルの「累積過程」についての説明を成長経済へ適用することにより，われわれ
は次のことを知った。価格水準の変動は貯蓄と投資の関係によって説明できた，すなわち
投資が貯蓄より大きい場合には価格水準が上昇し，逆に投資が貯蓄より小さい場合には価
格水準が下落する。そして，投資と貯蓄が等しい場合に価格水準が安定する18)。 この説
明は定常経済の場合にも成立するものである。定常経済の説明では，資本家ー商人の利子
所得が全て消費支出に向けられていた，すなわち貯蓄がいつもゼロであった。 したがっ
て，実物利子率と貨幣利子率が乖離した場合に生じる銀行からの借入金の変化が投資とし
て存在し，実物利子率が貨幣利子率よりも大きい場合には正の投資が，逆の場合には負の
投資が存在した。貯蓄がゼロであることから，投資の符号がそのまま貯蓄との比較を示
し，貯蓄と投資の関係により価格の変化を説明しうる。
この「貯蓄•投資の価格理論」は，ヴィクセルの後でハイエックおよびケインズ等によ
り更に発展させられた。そして，その発展はヴィクセル理論で仮定されていたものを一つ
一つ除去していったものである。
ヴィクセルの「累積過程」の説明では，実物利子率が実物世界で独立して決定されるも
のとされていた。それは，ヴィクセルの場合，オーストリア学派の，特にボエームーバヴ
ェルクの資本理論の説明で自然利子率の決定についての説明を終えて，その後で貨幣理論
の展開をしているからである。その意味では，貨幣世界から実物世界への作用としては，
12)これよりフリードマンの結論と同じになる。 M.Friedman, A Program for Mone-
tary Stability, 1960. 
13)この結論は基本方程式によるケインズの結論と同じである。 J.M. Keynes, A Tre-
atise on Money, Vol. I, 1930. Books皿~IV.
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価格水準の変動という次元でしか貨幣的作用の分析をなしえず，実体経済の中に入った分
析を展開しえないようになっている。この点に注目して，貨幣世界の変動が実体経済へ，
特に生産構造へ作用を及ぼすものとして分析を展開したのがハイエック14) である。
また，ヴィクセルの「累積過程」を成長経済へ適用した説明では，貯蓄についての説明
が非常に単純であった。すなわち貯蓄は銀行預金という形態しか採りえず，しかも利子所
得は全額貯蓄され，要素所得は全額消費されるというものであった。この点に注目して，
貯蓄を銀行預金だけでなく証券との選択関係で把握しようとしたのがケインス:15) であ
る。
14) F. A. Hayek, Prices and Production, 1935. 
15) J. M. Keynes, A Treatise on Money, Vols. 2, 1930. 
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第 2表 ヴィクセルの累積過程（成長経済）
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (1) (12) 
実 貨 実
物 幣 物
「流動実物資本」の貨幣価値 実物表示の 投 資 貯 蓄
＝企業の借入額
実物表示の生産量 生産物の貨幣価値 元 利 合 計 利 潤 価格水準 借入の増加額 ・商人の前期利子所得期 利 利 表 （損失）
子 子 ホ
一込）ぷ・ 声十 の
1 r r K PK K(l+r) PK(l+r) PK(l+r) ゜
p 
゜ ゜
2 r+a r K(l+g) PK(l+g) K(l +r+a) (1 +g) PK(l +r+a) (1 +g) PK(l+r)(l+g) Ka(l+g) p PKg PKr 
3 a r K(l +g)z PK(l+a)(l+g)2 K(l +r+a) (1 +g)2 PK(l +r+a) (1 +a) (1 +g)2 PK(l +a) (1 +r) (1 +g)2 Ka(l + g)2 P(l+a) PK(l +g) (a+g+ag) PK(l +g)r 
4 r+a r K(l+g)3 PK(l +a)2(1 +g)3 K(l +r+a) (1 +g)3 PK(l +r+a) (1 +a)2(1 +g)3 PK(l + a)2(l +r) (1 +g)3 Ka(l + g)3 P(l+a)2 PK(l +g)2(l +a) (a+ g+ag) PK(l+g)2(l+a)r 
5 r+a r K(l+g)4 PK(l+a)3(1+g)4 K(l +r+a) (1 +g)4 PK(l +r+a) (1 + a)3(l + g)4 PK(l +a)3(1 +r) (1 +g)4 Ka(l +g)4 P(l+a)3 PK(l +g)3(l +a)2(a+g+ag) PK(l+g)3(l+a)牙
6 r+a r,I a K(l+g)S PK(l +a)4(1 +g)5 K(l +r+a) (1 +g)5 PK(l +r+a) (1 +a)4(1 +g)5 PK(l +a)4(1 +r+a) (1 +g)5 ゜ P(l+a)4 PK(l + g)4(1 + a)3(a+ g+ ag) PK(l+g)4(1+a)3r 
7 r-t-， a r+a K(l+g)6 PK(l +a)4(1 +g) 6 K(l +r+a) (1 +g)6 PK(l +r+a) (1 +a)4(1 +g)6 PK(l +a)4(l +r+a) (1 +g)6 ゜ P(l+a)4 PK(l+g)5(1+a)4g PK(l +g)5(1 +a)4(r+a) 
8 r土, a r+a+b K(l+g)1 PK(l+a)4(1+g)7 K(l +r+a) (1 +g)7 PK(l +r+ a) (1 + a)4(1 + g) 7 PK(l +a)4(l +r+a+ b) (1 +g) 7 -Kb(l+g)1 P(l+a)4 PK(l+g)6(1+a)4g PK.(l + g)6(l +a)4(r+ a) 
， r,I a r+a+b K(l +g)s PK(l +a)4(1-b) (1 +g) s K(l +r+a) g) 8 PK(l +r+ a) (1 + a)4(1-b) (1 +g)8 PK(l +a)4(1 +r+a+ b) (1-b) (1 +g)8 -Kb(l+g)8 P(l+a)4(1-b) PK(l +g)7 (1 +a)4(g-b-bg) PK(l + g) 1(1 + a) 4(r+ a+ b) 
10 r+a r+a+b K(l +g)9 PK(l +a)刊1-b戸(l+g)9 K(l +r+a) (1 + g)9 PK(l +r+ a) (1 + a)4(1-b)2(1 + g)9 PK(l + a)4(1 +r+ a+ b) (1-6)2(1 +g)9 -Kb(l+g)9 P(l+a)4(1-b)2 PK(l + g)8(1 + a)4(1-b) (g-b-bg) 1 PK(l+g)8(1+a)4(1-b) 
1 a r-r！ a K(l+g)!O PK(l +a)4(1-b)3(l + g) 10 K(l+r+a)(l+g)10 PK(l +r+ a) (1 + a)4(1-b)3(1 + g) 10 PK(l +a)4(l +r+a) (1-b) 3(1 +g) 10 ゜ P(l+a)4(1-b)3 PK(l + g) 9(1 + a)4(1-b)2(g-b-bg) PK(l + g)9(l + a) 4(1-6)2(r+a+ b) 
12 r+a r-t-， a K(l+g)ll b)3(1+g)ll (l+g)ll PK(l +r+ a) (1 + a)4(l-b)3(l + g) 1 PK(l+a) a)(l-b)3(1+g)11 ゜ P(l+a)4(1-b)3 PK(l +g) 10(1 +aい(1-b)3g PK(l + g) 10(1 + a)4(1-b)3(r+ a) 
